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日本における対内直接投資：
産業組織論的考察
? ?
茂 和
I．序論
我が国経済が成長し，資本の自由化が進展するにつれ，我が国企業の対外
直接投資活動および外国企業による対内直接投資活動が次第に活発化してき
た。日本経済と直接投資硯象について， 日本企業の多国籍化，すなわち対外
直接投資の側面は数多く論じられているのに対して，我が国への対内直接投
(1) 
資の問題にはこれまでほとんど注意が払われてこなかった。
この軽視の背景として，我が国の外資政策， そして我が国経済に占める
外資系企業の地位がさほどのものでなかった事実が挙げられる。ちなみに
1973, 1978年における外資系企業の生産シェアは，それぞれ3.8,4.2パーセ
(2) 
ントと，主要先進工業諸国の中でとりわけ低い水準にある。
たしかに表1の示すように， 我が国企業の対外事業活動の活発化に比し
て，外国企業の我が国における事業活動はさほどではない。
Cl) わずかな例外として．関口•松葉 (1974〕，第 7 章，原〔1982〕，第 9章が挙げ
られる。
C 2) OECD (1981〕・ p.40,第3表参照。
36(498) 第 27巻第 6 号
表1-1 対外直接投資の推移
（主要13カ国のシェア） （単位：彩）
1 1961-67年 |1968-73年 |1974-79年
カ ナ今 ダ 2.3 4.5 6.2 
ア メ リ 力 61.1 45.8 29.3 
日 本 2.4 6.7 13.0 
オーストラリア 0.7 1.4 1.61 
ベルギー 0.32 1.4 2.5 
フ ラ ン ス 6.9 5.2 7.8 
西 ド イ ツ 7.2 12.5 17.0 
イ 夕 リ ア 3.6 3.3 2.0 
オ ラ ン ダ 4.4 6.8 9.63 
スウェーデン 2.0 2.4 3.74 
イ ギ リ ス 8.7 9.1 9.2 
スペイ ン 0.0 0.3 0.6 
ノルウェー 0.0 0.3 0.9 
出所： OECD(1981), p. 40より引用。
注： 1. 1974~76年数値
2. 1965年数値
3. 1974~78年数値
4. 1974~77年数値
大蔵省発表デーク（『財政金融統計月報』）によれば，民間直接投資部門の
対外純資産残高は1973年以降激増している。 1981年未の対外資産残高24,506
百万ドルに対して，対外負債残高はわずか3,915百万ドルにとどまっており，
我が国が直接投資の受入国としてよりもむしろ直接投資の供与国として位置
づけられることを物語る。
しかし，近年資本自由化措置の完了に伴い，外資系企業の参入は活発さを
まし，併せて外資系企業のパフォーマンスは国内企業に比して顕著に良好で
ある。
それに伴なって，競争の観点，ないしは産業組織上の観点から，対内直接
投資活動に対する政策的関心は高まるであろう。けだし，貿易の自由化にせ
よ，資本の自由化にせよ，その理論的根拠が自由資本移動の最適性に求めら
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表1-2 対内直接投資の推移
（主要13カ国のシェア） （単位：％）
I 1961-67年 |1968-73年 |1974-78年
カ ナ ダ
I 
16.2 12.1 3.2 
ア メ リ 力 2.6 11.4 26.7 
日 本 2.0 1. 7 1.2 
オーストラリア 15.6 12.9 9.51 
ベルギー 4.52 6.1 9.4 
フ ラ ン ス 8.2 8.2 15.2 
西 ドイ ツ 21.3 16.4 14.7 
イ 夕 リ ア 11.5 8.3 5.0 
オ ラ ン ダ 4.7 8.5 6.03 
スウェーデン 2.4 1. 7 0.54 
イ ギ リ ス 9.7 7.4 6.1 
スペイ ン 2.7 3.7 3.7 
ノルウェー 0.8 1.4 4.1 
出所：前表に同じ， p.41より作成。
注： 1. 1974~76年数値
2. 1965年数値
3. 1974-78年数値
4. 1974-77年数値
れており，自由化の進展，外国企業の参入の増大に伴ない，外国との競争機
会の国内の競争秩序，ないしは産業組織に及ぼす影縛の程度が増大するから
である。
かくして本稿の主たる目的は，直接投資の受入国としての日本を経験的事
実に基づいて産業組織論的に分析することである。換言すれば本稿は，日本
の対内直接投資と産業組織に関する統計的検証に対する予備的作業を構成す
るものである。
n.対内直接投資の推移と現状
(1)資本自由化の進展と外資系企業の参入
戦後の日本経済における対内直接投資の推移を認可件数および金額ベース
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年月 自由化の概要
表2 資本自由
企業新設の自由化業種 （注1)
外資比率50％まで株式等の取得を自
動認可する業種
第1類（注3)
1967-7.以前I I 
1967. 7.1 〔第 1 次自由化〕•新設につき自動認可制
を導入
・経営参加の場合の自動認可の限度の緩和 1
1969. 3. I 〔第 2 次自由化〕•新設自由化業種 I 
1970. 9. I (jg3 次自由化〕•新設自由化業種の拡大
1 ・経営参加の場合の自動認可の限度の緩和 1
1971. 4.1〔自動車産業の自由化〕
. ．翡冒靡開造業及び関連5業種の新設を50I 
1971. 8. 〔第4次自由化〕新設につき，個別審査対象業種(7)（注6)を除き， 50％又は100%
自由化
・経営参加の場合の自動認可の限度の緩和
1973. 5. 〔原則100％自由化〕•新設につき，例外業種(5)（注7)を除き， 100％自由化，た
だし， 17業種（注8)については自由化の
猶予期限を設けた。
・企業の同意のある経営参加については，
例外業種及び期限付自由化業種を除き，
100％自由化
1975. 6. I〔小売業の自由化〕
・例外業種のうち小売業を自由化
33 業種
（累計） 160 ク
(//) 447 / 
(//)453 / 
｛個別審査対象業種(7)
100％自由化業種(228)}
を除く全業種
・鉱業
・店舗数が11以下の小売業
・集積回路製造業その他期限付自由
化業種のうち14業種（注9)
・鉱業
・電算機製造販売賃貸業
・情報処理産業
・累計又は果実飲料製造業
・写真惑光材料製造業
1976. 5 ｛企業新設 鉱
以降 企業の同意のある経営参加｝は，
例外4業種を除き， 100％自由化されてい
る
1978. 4._ l 例外4業種以外の場合（一定以上の出資比率を超える場合で企業の同意のないも
19so.12. I 対内直接投資は事前届出（審査つき）（従来は認可）
出 所：「東洋経済統計月報」東洋経済新報社， 1978.12,p.32より作成。
注：1. 非自由化業種についての企業新設の場合であっても，既存企業への経営参加の湯合と同じ
限度内で自動認可となる。
2. 資産運用のための対内証券投資の場合にも，既存企業への経営参加の場合と同じ限度内で
自動認可となる。
3. 1971.8.4の第4次自由化までは「第1類自由化業種」と呼ばれた。
4. 1971.8.4の第4次自由化までは「第2類自由化業種」と呼ばれた。
5. 「外資に関する法律の規定に基く許可の基準の特例等に関する政令」第4条第2項に規定
する次の19業種をいう。
水道業，電気事業，ガス事業，放送事業，地方鉄道業，軌道事業，海運業，海上運送事業
港湾運送業，道路運送事業，航空運送事業，漁業，鉱業，信託業，銀行業，相互銀行業，
長期信用銀行の事業，外国為替公認銀行の事業，日本銀行の事業
6. 農林水産業，石油精製又は同販売業，皮革又は皮革製品製造業，電子計算機叉は電子計算
機制御自動機構の製造，販売叉は賀貸業，情報処理事業，店舗数が11を超える小売業，及び
不動産業の7業種
7. 農林水産業，鉱業 (50％自由化），石油業，皮革又は皮革製品製造業，及び小売業（店舗
数11以下は50％自由化）の5業種
8. 業種名及び自由化の時期は，次のとおりである。
?
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化の推移
外資比率100％まで株式等の取得を
自動認可する業種
第2類（注4)
17 業種
（累計） 44 v 
(v) 77 v 
(,.,),.,,., 
(v)228 v 
｛例外業種(5)
期限付自由化業種(17)}
を除く全業種
既存企業への経営参加のための株式等の取得の自由
化（自動認可の限度） （注2)
外国投資家全体の持株比率
外国投資家1人 （外資比率）
当り持株比率 制限業種以外 1 制限業種
（注5)
5％以下 I 15％以下 I 10％以下
7％以下 I 20％以下 1 15％以下
ク I ク I ク
ク | 25％未満 I 1/ 
1/ I 1/ I 1/ 
10％末満 1/ I 1/ 
ク I ク：ク
ただし，企業の同意のある場合には，例外業種及ぴ
期限付自由化業種を除き， 100％自由化
｛：醤醤置ば羞螂限付
自由化業種(4) } 
を除く全業種
農林水産業
鉱業
石油業
皮革又は皮革製品製造業を除く
全業種
のを除く）については，日銀認可
10％未満
同 J:
25％末満 15％以上
ただし，企業の同意ある場合には，例外4業種を除
き， 100％自由化
業種
(1)集種回路製造業
(2)肉製品製造業
(3)トマト加工品製造業
(4)飼料製造業
(5)外食産業用調理済み食品製造業
(6)衣服製造又は卸売業
(7)医薬品叉は農薬製造業
(8)フ＝ロアロイ製造業
(9)油圧機器製造業
(10)包装・荷造機械製造業
(11)電子式精密機械（医療又は電気計測用）
製造業
(12) Vコード製造業
(13)不動産業
(14)電子計算機叉は同制御自動機械の製造・
販売叉は賃貸業 1975.12. 
(15)情報処理産業 1976. 4. 
(16)果汁又は果実飲料製造業 1976. 5 
{17)写真感光材料製造業 ク
9.左記注8の表の17業種のうち，（13)~(15)を除く14業種である。
?
1100％自由化時期 1
1974.12. 
1975. 5. 
ヽ
ク
ヽ
ク
ク
備 考
左の期限までは50％自由化
ク
???
?
? ? ヶ ?
?????????
ク
左の期限までは個別審査
{74.8.3までは個別審査，以後
左の期限までは50％自由化
{74.11.30までは個別審査，以
後左の期限までは50％自由化
左の期限までは， 50自由化
ク
40(502) 第 27巻第 6 号
でみると，我が国における対内直接投資は1950~55年における停滞期， 1956
~66年における漸増期， 1967年以降における急増期（成長期）の3つの時期
に区分されよう。このような推移はマクロ的には日本経済の高度成長過程に
おける市場の拡大と投資機会の増大に依るが，それ以上に我が国の外資政策
を強く反映しているものと考えられる。
我が国の戦後の外資政策（表2参照）は， 1949年制定された「外国為替お
よび外国貿易管理法」（外為法）と 1950年に制定された「外資にかんする法
律」（外資法）に依拠する。外為法は日本の貿易・為替取引全般にかかわる
基本法であり，対内直接投資の規制を直接目的としたのが外資法である。外
資法の下では，すぺての対内直接投資は外資審議会の個別審査を受けた上で
その許可を要するものとされた。恩可の基本的規準は，日本経済の自立とそ
の健全な発展に貢献することと， 日本の収支改善に貢献するものである点の
二本柱であった。この当時の外資政策は，先進的外国技術を導入し，我が国
工業の自立をはかりながら，外資による所有・支配の回避を意図していた。
これらの2つの基準が厳密に適用され，対内直接投資は原則として禁止され
ていたに等しく，対内直接投資は極めて低い水準で安定していた。
対内直接投資が増大傾向に転じはじめたのは， 1956年に外資法第14項に対
して重要な例外規定が設けられてからである。ちなみに日本経済は1950年代
中ばに戦前の工業生産水準を回復したといわれる。この例外規定は「円ペー
ス株式取得制度」である。それは国際収支上の理由から，元本および配当金
の送金をする権利を放棄する，という条件の下で，制限業種19業種以外なら
ば新株に関する限り自由に取得できるとした。こうして対内直接投資規制が
緩和されるに至って生まれた「円ペース会社」の 1つに日本 IBMがある。
この制度は，収支上の理由から経常取引のための資金移動の規制ができな
くなる IMF8条国への移行 (1964年4月）にそなえて， 1963年7月に廃止
された。そして日本の OECD加盟 (1964年）に伴なって， 日本も対内直接
投資の自由化を義務づけられたが， 日本は当時中進工業国である，という理
由で，資本自由化の一部留保がみとめられた。当時我が国では「資本自由化
日本における対内直接投資：産業組織論的考察（田中） （503)41 
論争」が盛んに行われた。資本自由化に反対する人びとは外資系企業による
産業支配のおそれを強調するあまり，資本自由化が外資系企業の新規参入で
あり，競争単位の増加を意味する故，競争促進的な効果をもちうる点を無視
しがちであった。
1967年7月に至って自由化の第一歩が踏み出された。その後の自由化のス
テップは，個別審査から自動認可への移行，自由化業種の拡大，といった基
本方針に基づいて展開された。 1967年7月の第1次自由化， 1969年3月の第
2次自由化， 1970年9月の第3次自由化までは，比較的競争力のある業種と
みなされる第1類（外資比率50バーセント以下），第2類（外資比率100パー
セント）の業種を明示するボジティヴ・リスト方式がとられ，第4次 (1971
年8月）以降，原則自由業種でなく，例外業種のリストを示すネガティヴ・
リスト方式に移行した。すなわち，例外業種は農林水産業，鉱業，石油業，
皮革業，小売業の5業種に縮少された。その後1975年6月には小売業が自由
化され，例外業種は4業種となり，さらに1980年12月に至っては，従来の認
可制から事前届出制に移行した。かくして資本自由化への第一歩以来10年余
りを経て対内直接投資の自由化が一応の完了をみたことになる。
以上の論述のごとく，外資政策の変容とともに対内直接投資が推移してき
たことは，図 1から容易に読みとれよう。実際1967年以降，とくに1969年以
(3) 
降，外資系企業の参入数が著しく増大しているのである。
外資系企業の参入数を業種別・参入形態別に時系列でみてみると，表3の
ように要約される。外資法による全面規制の1955年以前では， 1978年度末現
在の累積参入企業数のわずか 7.9バーセントの外資系企業の設立数を数える
(3) 植草 (1982],p. 141は， 1956~63年を漸増期， 64年以降を急増期と定義してい
る。しかし，急培期と呼ぶべきは1967年以降であろう。けだし円ペース制度が廃
止され，第 1次自由化措置がとられるまでの期間 (1964~67年）では対内直接投
資はさほど地加しておらず，円ベース制度の廃止はそれまで自由に認められてい
た直接投資を制限的なものにする措置であるとして，諸外国から非難をあびたほ
どである。ちなみに，開口•松葉•C1974J， 第7章はその意味で正しい時条列区
分を示している。
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44(506) 第 27巻第 6 号
にすぎない。次いで資本自由化以前の1956~66年の期間では21.6パーセント
にとどまり，戦後における外資系企業の参入のほとんど (70.5バーセント）
が資本自由化の促進とともに硯われる。このような参入の高まりは，製造業
・非製造業を問わず共通してみられる傾向である。
さらに参入形態別のすう勢をみると，業種別のそれと類似の特長がみられ
ることに気付く。 1960年代中頃を境として，外資比率50バーセント以下の参
入が相対的に減少する反面， 50パーセント以上の参入が相対的に増大してヽ'I
る。なかんづく外国側が95バーセント以上の出資をしている純外資会社の参
入シェアが高まりつつあることは，産業組織上の観点から注目に値しよう。
以上の論述から明らかなように，外資系企業の参入状況を時系列で観察す
ることから得られた対内直接投資に関する経験パクーンは資本自由化の進展
と強い相関関係にある，といえよう。
(2)対内直接投資の現状
我が国における対内直接投資の産業別・国籍別構成内容を概観しよう。以
下，全体を通じて時系列区分は前項と同じく，我が国における資本自由化の
進展と併行している。
i)対内直接投資の国籍別構成
我が国への直接投資の過半 (1980年度末累計で54.1パーセント）はアメリ
力からである（表4参照）。戦後， 1950年以降， 対内直接投資の大半はアメ
リカ企業によって占められている。近年アメリカのウエイトが増加する傾向
にあるが，表4における数値は注釈つきで解釈しなければならない。つま
り，表で示されている数値は，在日子会社の親会社がアメリカ国籍のものに
限定されているので，間接的な出資分を加えると我が国における対内直接投
資の多くは依然としてアメリカに占められているといえよう。
ヨーロッパ先進諸国以外の進出としては，香港・パナマ・台湾・日本など
の国籍が見い出される。そしてこれら諸国の内，パナマは例外として， 1967
年の第1次自由化以降共通してウエイトは増大しており，とりわけ日本国籍
企業の対内直接投資は顕著に増大している。したがって，アメリカ系のこれ
日本における対内直接投資：産業組織論的考察（田中） （507)45 
表4 国籍別対内直接投資（経営参加的株式投資）
（単位：百万ドル，％）
国 年度 1 1950~1955 I 1956~1966 I 1967~1980 I 1950~1980 
アメリカ I 20.4(70.8) 190.1(67.2) 1,401.1(52.5) 1.611. 6(54.1) 
力 ナ ダ 2.1(7.3) 9.6(3.4) 65.1(2.4) 76.8(2.6) 
ヨー ロッパ 5.7(19.8) 63.0(22.3) 624.3(23.4) 693.0(23.3) 
（イギリス） 4.3{ 14.9) 17.4(6.1) 118.3(4.4) 140.0(4.7) 
（西ドイツ） 0.8(2.8) 3.3(1.2) 132.4(5.0) 136.5(4.6) 
（フランス） 1.2(0.4) 67.6(2.5) 68.8(2.3) 
（スイス） 33.9(12.0) 203.9(7.6) 237.8(8.0) 
香 港 0.3(1.0) 0.6(0.2) 71.2(2. 7) 73.1(2.5) 
パナマ 0.3(1.0) 4.3(1.5) 12.6(0.5) 17.2(0.6) 
日 本 426.7(16.0) 426. 7(14.3) 
台 湾 18.8(0.7) 18.9(0.6) 
その他 15.4(5.4) 46.3(1. 7) 61.7(2.1) 
計 I 28.8(100.0) I 283.ocioo.o) J2.661.2c100.o) J2.979.0(100.0) 
出所：通産省産業政策局編「第14回外資系企業の動向」 1981年， p. 76,第2表より
作成。
注：日銀認可ベースただし， 80年12月1日以降は届出ベー ス。
ら諸国の在子会社が日本に子会社を設立した場合や，在日アメリカ系子会社
がさらに孫会社を設立した場合を含めると，実際には表4で示される数値以
上に，アメリカ系企業のシニアは大きいことになる。
ii)対内直接投資の産業別構成
2桁産業レヴェルで集計された産業別対内直接投資の時系列データが，表
5で要約されている。ここでの期間区分は， もっとも大まかなもので， 1950
~55年， 1956~66年， 1967~80年の 3つであり，それは前節において考察し
た資本自由化の進展と併行した外資系企業の参入の活発化を意識したもので
ある。しかし， 1967年の第1次資本自由化以降，自由化の促進に伴ない，例
外業種の数は漸減し，また1973年 5月以降，新規設立のみならず，既存企業
の買収についても資本自由化は行なわれている。また1950年代中頃の戦前水
準への経済の復帰以降1974年の第1次石油危機に至るまでの高度成長過程に
表
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日本における対内直接投資：産業組織論的考察（田中） （509)47 
あっては，比較優位構造は大きく変化をとげた。さらに我が国は1973年2月
以降，変動レート制に移行している。
短期的には対内直接投資は景気変動により影響をうけようが，以上の長期
的な変化は我が国への直接投資パターンにより強く影響するであろう。我が
国における，こうしたマクロ的・ミクロ的直接投資環境の変化を考えると，
先述のラフな期間区分，とくに 1967年以降を 1つの期間として取扱うこと
は，産業別対内直接投資パターンの変せんを検討する上で長すぎるきらいが
ある。そこで1967年以降をさらに細分化し， 3年毎の区分を呈示した。
表5の時系列データからおよそ次の諸点が指摘されよう。外資系企業の参
入の観点から対内直接投資の時系列を停滞期 (1950~55年），漸増期 (1956~
66年），急増期 (1967~80年）の 3つの時期に区分して観察すると， 前2期
間ではほとんどそのパターンに相遮はみられないが，資本自由化以前と以降
の期間では極立ったパターンの変化がみられる。
1950~66年にかけては製造業中心で，石油・機械・化学・金属の4部門で
対内直接投資全体の90バーセント近くを占めていた。それに対し，資本自由
化が進むにつれ，非製造業部門のシェアは増大した。この傾向はとくに1970
年代以降顕著であり，それは商事・貿易，サーヴィス等の部門での対内直接
投資の成長に依る所が大きい。かくして， 1967~80年の期間においては，化
学・機械・石油・商事・貿易で全体の70バーセント以上を占めるに至り，か
つての対内直接投資の4大製造部門（石油・化学・機械・金属）は，資本自
由化以前の90バーセント水準から60バーセント水準へとおち込んでいる。製
造業部門に限ってみれば，石油・紡織・ゴム・皮革が相対的に減少し，ガラ
ス・土石が増大する傾向がみられる。
我が国への対内直接投資は投資企業が日本企業に比して，生産技術・経営
技術をはじめすぐれた経営資源内容を有する分野であり， かつまた，港在
的，あるいは現実的に需要が増大している部門で行なわれるはずである。換
言すれば，外国企業より相対的に遅れている面はあるが，将来的に需要の増
大が見込まれる成長産業が主たる対内直接投資分野となる。
48(510) 第 27 巻第．6 号
当時外国よりおくれていた機械・化学といった部門は，日本経済の高度成
長によって将来的に需要の増大が大きく見込まれる産業分野であった。しか
し，日本の産業構造の重化学工業化に伴ない，漸次対内直接投資のウエイト
は低下した。我が国の産業構造の高度化は重工業化から重化学工業化へと進
み，化学産業の発達は機械産業に次いでおこった。このような産業発展の展
開にあって，以上の諸分野での対内直接投資は他の製造業分野ほどおとろえ
ていない。
また基礎資材産業分野（化学・石油・窯業・土石・金属等）の伸びの鈍化
と加工組立産業（種々の機械）の相対的に高い伸びといった近年における生
産構造の変化すう勢が，産業別対内直接投資パターンに反映しているか否か
は定かではない。しかし， 1970年以降の非製造業部門への対内直接投資の活
発化は，サーヴィス経済の進行，間接部門のウエイトの増大，といった長期
的すう勢の下で展開しており，今後ともこうした傾向は持続するものと思わ
れる。最後にゴム・皮革での減少，ガラス・土石での増大傾向は日本の所得
水準の上昇に伴なう需要パクーンの変化に依る所が大きいであろう。
第1次石油危機での若干のおち込みを除けば，資本自由化が促進されるに
つれ，そして日本経済が大きな市場として発展するにつれ，対内直接投資は
増大しつづけている。対内直接投資は件数，金額のいずれにおいても， 1967
年以降，日本経済の成長率を上回って急速な拡大をみせている。我が国産業
における外資系企業のウエイトは一層増大するであろうから，産業組織上，
競争政策上，外資系企業の存在の重要性は高まるものと思われる。
lI 対内直接投資のパフォーマンス
対内直接投資の産業組織，とりわけ競争秩序に及ぽす影響に閲して先験的
推論が一義的に成立しないことは既に検討された（拙稿〔1982a]参照）。
しかし，問題の性質上，推論よりは事実を確認し，経験的検証作業の展開に
より命題の確立に努めるべきである。そこで戦後外資系企業が全体として日
本の産業の中でいかなる市場地位を占めてきたかをみてみよう。
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i)外資系企業のシェア
図2~5は戦後1979年度までの期間について，外資系企業の市場シェアを
雇用，総資産，売上高，税引後純利益にわたって示したものである。
まず雇用シェア指標であるが，外資系企業は1979年度で従業員総数の1.0
パーセント（全業種）， 2.0バーセント（製造業）を占めるにすぎない。この
シェアは第1次石油危機に依る落ち込みを除けば，ほとんど安定した動きを
示している。労働者の雇用面で外資系企業がさしたる貢献をしていないの
は，外資系企業の主たる進出分野が比較的資本集約的な化学・石油・一般機
械等であることに基因するものと思われる。
しかし，残りの 3つのシェア指標に目を転じると様相が異なる。総資産で
は1979年度で2.2バーセント（全業種）， 4.6バーセント（製造業），売上高で
は同1.98バーセント， 4.38バーセン 1-' 税引後純利益ではそれぞれ3.3パー
セント， 5.0バーセントであった。いずれのシェアも麗用シェアに比ぺると
より高い数値を示すにせよ，さして大きなシェアに到達してはいない。とは
図2 外資系企業の雇用シェア
(%) 3 
? 2.0 2.0 
製造業
2.0 
1.4 
1.1 1.1. 1.1 
1.8 
石油製品を除く製造業
全業種
→ 
1.0 ・ 1.0 LO 
0.8 
0. 6 
70末 71末 72末 73末 74末．-75末 76末 77末 78末 79末
出所：前表に同じ。 （年度）
注：数値は全て外資系企業／全法人企業ターム
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図8 外資系企業の総資産シェア
(%)5 
製造業
?
?
パご：
64末65末66末67末68末69末70末71末72末73末74末75末76末刀末78末79末
（年度）
出所： ifl表に同じ。
注：数値は全て外資系企業／全法人企業タームこ
図4 外資系企業の売上高シェア
(%) 5 
?
?
?
立----:,i.731.80
1.37 1. 38 1,37 1._40 
1.45 1.51 
2.19 
石油製品を
除く製造業
2.1v 2.15 ～ 1.98 1.87 全業種
64 6566 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77 78 79（年度）
,，t＼所：通産省産業政策局編『第13回、第14回外資系企業の動向』通商産業調究会、 1980
& 1981より作成
注：数値は全て外資系企業／全法人企業ターム。
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國5 外資系企業の税引後純利益におけるシェア
??ー
? ー 、
?????
。???、
4.2 
石油製品を除く製造業
3.8‘ヽ全業種
3.3 
64 65 66 67 8 69 70 71 72 73 74 75 76 778 79（年度）
出所：図2に同じ
注：数値はいずれも外資系企業／全法人企業ターム。
表6 主要業種別外資系企業の売上高シェア推移
（単位：％）
ぐ 1651661671681業種 I 74, 75, 761771781 64 I 65 I 66 I 67 I 68 I 69 I 70 I 71 I 72 I 73 I 74 I75 I 76 I 77 I 78 I 79 
食品 0.5 0.6 0.7 0.9 0.9 0.861 , 1.2 1.3 2.1 2.3 1.5 0..4 2.0 1.5 1.5 
化学 3.3 3.7 3.8 3.9 4.3 4. 4.9 5.1 4.3 4.7 5.3 6..7 6.0 6.2 5.8 
石油62.2 60.0 58.5 59.6 58.821I i 58.357.2 56.1 53.4 49.5 48.6 48.242.0 
コ． ム17.6 17.7 18.8 18.6 19. 20.316.4 16.8 16.6 22.1 19.8 8.9 7.9 
非鉄金属 4.0 4.8 4.8 4.4 6.0 6.1 5.7 5.8 5.8 5.5 5.0 4. 4. 7 5.3 2.0 4.1 
一般機械 4.2 4.4 5.7 5.1 5.7 6.0 6.1 6.4 7.2 6.5 5.4 4. 5.6 6.3 5.5 5.5 
電気機械 2.5 2.4 2.9 3.3 3. 2 3• 4 3 3.4 3.8 3.6 3.7 3.49! 1 3.2 gI; 3.8 3.4 3.4 3.1 ＇ 
全業種 1.3 1.4 1.4 1.4 1._4 1. 1.5 1. 7 、1.82.0 1. 1.I . 2.1 2.2 1.9! I 2.0 
出所：図1に同じ。
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いえ，いずれのシェアも長期的には増加傾向にあり，売上高シェア・税引後
純利益シェアの伸びは総資産シェアのそれを上回る。
外資系企業の売上高は国内企業を上回る成長率で拡大しつづけ，とくに製
造業でのシェアの拡大傾向が顕著である（図4参照）。 2桁産業レヴェルで業
種別に売上高シェアの推移をみると，石油・ゴムのシェアの減少にもかかわ
らず，化学等他業種におけるシェアの拡大に伴なって，製造業・全業種とも
シェアの安定的拡大傾向に変化はみられない（表6参照）。
本稿での分析課題にとって関連する 3つの市場シェアのすべてにわたって
外資系企業のシェアが増大しているのは，前節でみたように外資系企業の参
図6 1企業当り売上高の成長率
（％） 
60 
50 
40 
30 
20 
10 
?
10 
・ ヽ外資系企業（全業種）． ，全法人企業（ ， ） 
←---―→外資系企業（製造業）
←--―ー→全法人企業（ ， ） 
／ ／ ／ ． ＼ ＼ ＼ ＼ ＼ ＼ ＼ ＼ ＼ ＼ ＼ ＼ 
72/71 73/72 74/73 75/74 
出所：通産省産業政策局編『第11回外資系企業の動向』1978, P.19•より引用。
（?????）
?????
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図7 1企業当り税引後純利益の成長率
（％） 
300 外資系企業（企業種）
全法人企業（ ,. ) 
280 ..＿ー 一ー外資系企業（製造業） r 
260 ←一＿―...全法人企業（ ， ） I 
240 
220 
200 
180「 fl,9 
160 
140 
120 
100 
80 
60 
40 
20 
゜ ／ 73/72 忍 75gi せ；-20 72/71 
-40 
-60 
-80 r 出所：前図に同じ。 P.23より引用。
入の激増を反映していると同時に，外資系企業の成長率が国内企業に比して
高いことに依るであろう。外資系企業と全法人企業の実績を比較すると，売
上高・税引後純利益のいずれの成長率においても外資系企業がまさってい
る（図6，図7参照）。 そしてとくに第1次石油危機以降， 売上高の成長率
格差以上に税引後純利益の成長率格差が顕著に表われており，外資系企業の
相対的に良好なパフォーマンスを反映している。
ii)外資系企業の参入と企業規模
対内直接投資と産業集中の問題を検討するにあたって．，真の市場集中を測
定する場合と同じ理由から，外資系企業の参入数のみならず，企業規模を無
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視できない。実際，外資と産業支配が論じられる場合，その多国籍性と並ん
で巨大性が言及される。
対日直接投資の子会社の企業規模別分布を求めると， 1979年末硯在で資本
金1~10億円， 0.3~1億円の企業の分布が最も多く， いずれも 1,315社中
317社で24.1バーセントを占めている。 10~100億円の企業は9.6バーセント，
資本金100億円以上の企業はわずか14社1.1バーセントにすぎない。新規設立
企業の時系列データでみると， 1967年の第1次資本自由化以降，とくに資本
金3千万円以下の企業のウエイトが増大し，反面資本自由化以前の時期にも
っともウエイトの大きかった資本金1~10億円の企業の進出，さらには10~
（％） 
100 
90 
80 
70, 
60 
50 
40 
（ 
図8 ワールド・エンタプライズ関係企業のシェア
85.3 86.9 -・,. 
66 r (1) 
(2) 
.1 
75.6,.(4) 
58.7 52.3 
60こ／‘．6
546 (3)／凸。？
30 I-(3)_~.2 
25.2 26.5 
20' 
66 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77 78 79（年度）
出所：通産省産業政策局編『外資系企業の動向』各年版より作成。
注： 1.(1) W・Eが外資系企業全体に占めるシェア涜上高） （2) W・Eが外資系企業全体に
占めるシェア⑤約1後純利益） （31石油を除く W・Eが外資系企業全体に占めるシェ
ア（売上高） （4）石油を除く W・Eが外資系企業全体に占めるシェア（税引後純利益）。
2. 66-71年と71~79年とでは計算ベースが異なる。前者の期間データは製造業ベース、
後者のそれは全業種ベースで算出されている。
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100億円の企業の進出が相対的に減少しており，近年資本金規模の小さい企
(4) 
業のわが国への進出が目立っている。
したがって：個々の産業分野はさておき，企業全体としては，むしろ日本
企業の方が規模別分布において巨大化しているといえる。しかし，対内直接
投資のパフォーマンスを経済学的に評価するに際して，直接投資を行なう企
業の多くは多国籍企業であり，それゆえ直接投資と産業組織をめぐる問題
は，国内企業の参入と外国企業の参入との間で市場構造・市場成果へのイン
パクトが両者の市場行動の差異とあいまって，いかなる差異を生じさせうる
かが中心課題となろう。その意味で親会社の企業規模は無視できない。
1979年度末現在でワールド・エンクープライズ (W.E) 関係企業は243社
で，外資系企業全体の18.5バーセントにすぎないが，その売上高は外資系企
業全体の82.6バーセント，また税引後純利益は外資系企業全体の82.1パーセ
ント，従業員数では全体の72.8バーセントを占めている。近年これらのシェ
アは幾分減少傾向にあるものの，依然として大きい（図 8参照）。
ii)収益率
外資系企業全体と法人企業全体の売上高純利益率の時系列が図9で示され
ている。ただし， 1966~70年の期間デークについては主要企業ペースであ
る。図9から1975年を境として，両企業グループの間の格差に異なった傾向
がみられるのに気付くであろう。
すなわち一貫して外資系企業の利潤率は全法人企業のそれを上回ってはい
るが，第1次石油危機以前の期間ではその格差は縮少傾向にあったものの，
以降では拡大傾向に転じている。換言すれば石油危機にもかかわらず外資系
企業は良好なバフォーマンスを示している。
直接投資の理論ー企業成長論・ないしは産業組織論的アプローチーに即せ
ば，外資系企業が日本の法人企業より高い利潤を享受していることは説明が
(4) 通産省産業政策局編「第13回外資系企業の動向」， 1980年， p.15,同「第14回
外資系企業の動向」， 1981年， p.15,参照。
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図9 売上高純利益率の推移
（％） 
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?
?
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ヽ....2.9 
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..9.1.9 (3)'、..9.,.'2.
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1.1・・-. ・・-...... •··· 
•.;•9.3...... 1.5 
. o(3l 
-J',4, （3)' 
1.2.．か. 
．．．． .•· 1.0 
1.2 
0.8 
66 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 7 78 79（年度）
出所：前表に同じ。
注： 1．売上高純利益率＝税引後純利益／純売上高
2．石油製品を除く製造業（全法人）については、 75年：0.5,76年：1.1,
77年：1.2,78年：1.5,79年：2.2と製造業（全法人）の場合とほとんど
軌を一にする。
3.(1)石油製品を除く製造業（外資系） （2）製造業（外資系） （3）全業種
（外資系），全法人は（＇）で区別。
4.66-70年の数値と70~79年のそれとは計算ベースが異なる。
例えば12)'(3)'については前者の期間データは主要企業ベースであ
る。
つく。すなわち，すぐれた経営資源内容をもつ外国企業が，オーヴアー・タ
イムで，その経営資源の効率的配分を実現するチャネルとして対外直接投資
を行なう以上，この観察事実と理論内容は斉合的である。
しかし，進出時にはさまざまな固定コストがかかり，また企業の海外事業
活動が長期にわたるため一時的に純利益をおさえることが合理的な企業行動
であったり，さらには多国籍企業の活動ゆえ，企業全体の利澗の最大化動機
は特定子会社の高利潤を生じせしめない場合も考えられる。かくして，直接
投資が子会社設立当初から高い利潤率をもたらしうる，とは必ずしもいえな
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(5) 
い。新規設立企業の業種別分布にも依るであろうが，以上の諸要素もまた図
8,図9で示されている時系列に反映されていると考えられる。
外資系企業全般にわたる収益率に関するデータはいまの所個別に利用でき
るものがない。そこで以下では資本金10億円以上の主要企業について 5つの
収益率指標にわたって外資系企業と国内企業とのパフォーマンスを比較する
ことにする。ちなみに，外資系主要企業は企業数でいえば外資系企業全体の
10パーセント強を占める。表7によれば，総資本回転率では，外資系企業と
国内企業との間でさしたる相異も目立った変化もみとめられないが，残る 4
つの指標については，第1次石油危機に至るまでいずれの収益率指標も格差
縮少の方向に向っていたが，それ以降次第に格差が拡大するに転じている。
全業種では1979年硯在で外資系主要企業は国内主要企業の 2倍の収益率をあ
げている。
以上のように，外資系企業は親会社との関係で石油危機に依るコスト上昇
圧力に強い体質を有しているのであり， また子会社設立後一定の期間を経
て，高利潤をあげうる成長期に達しはじめた子会社が埴大しつつある事実を
うかがわせる。
w結論
以上では，産業組織の観点から日本における対内直接投資にどのような特
長が見い出されるが，そして外資系企業がどのような市場成果をあげている
か，等について幾つかの指標の動きに基いて論述してきた。直接投資の成長
率が経済成長率を上回る顕著な動きをみせている以上，外国との競争機会と
して対内直接投資の重要性は今後増大するものと思われる。
国際貿易と競争秩序に関しては幾つかのまとまった研究（拙稿〔1979),
(1980]参照）があるが，直接投資と競争秩序については先験的議論が種々な
(5) 外資系企業のうち赤字企業の存在が，設立時期と密接な関連をもった点に関し
てはデータによって裏付けられる。通産省産業政策局編「第7回外資系企業の動
向」， 1974年， p.21参照。
日本における対内直接投資：産業組織論的考察（田中） （521)59 
されてはいるものの実証研究にはほとんど見るべきものはない（拙稿〔1982
aJ,〔1982b〕参照）。
日本経済の場合，外資政策の歴史的展開がごく最近のことであるから，こ
の種の実証研究に耐えうるクロスセクション・デークの積み重ねは1973年の
原則100パーセント自由化措置以降にしか求められない。残された課題は，
対内直接投資と競争秩序に関して1973年以降の観察デークに基づいて我が国
産業を対象に経験的検証を行なうことである。
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